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ɂɡɦɟɧɟɧɢɹɜɫɬɪɚɯɨɜɚɧɢɢɧɚɩɨɥɶɫɤɨɦɪɵɧɤɟɫɥɟ-
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ɬɭɪɧɵɯɢɡɦɟɧɟɧɢɣɢɢɡɦɟɧɟɧɢɹɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯɪɟ-
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ɜɯɨɞɹɳɢɯɜɝɥɨɛɚɥɶɧɵɟɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟɝɪɭɩɩɵɤɨ-
ɬɨɪɵɟɫɢɥɶɧɨɩɨɫɬɪɚɞɚɥɢɨɬɤɪɢɡɢɫɚȼɨɡɦɨɠɧɨ
ɷɬɨɬɩɪɨɰɟɫɫɟɳɟɧɟɡɚɤɨɧɱɢɥɫɹɋɬɨɱɤɢɡɪɟɧɢɹ
ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɨɜ ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɵɯ ɩɪɢ-
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ɨɛɵɱɧɵɦɹɜɥɟɧɢɟɦɫɱɢɬɚɟɬɫɹɢɤɪɢɡɢɫɄɚɤɩɪɚ-
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ɭɫɥɨɜɢɣ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɹ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ
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ɬɟɠɟɣ ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɜɵɧɭɠɞɟɧɵ ɢɫɤɚɬɶ ɚɥɶɬɟɪ-
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ɭ ɧɢɯ ɜɨɡɧɢɤɚɸɬ ɩɪɨɛɥɟɦɵ ɫ ɫɨɯɪɚɧɟɧɢɟɦ ɮɢ-
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ɦɨɠɧɨɪɟɲɢɬɶɩɭɬɟɦɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹɫɬɨɢɦɨɫɬɢɤɚ-
ɩɢɬɚɥɚɱɬɨɡɚɬɪɭɞɧɢɬɟɥɶɧɨɜɭɫɥɨɜɢɹɯɤɪɢɡɢɫɚ
ɢɥɢ ɩɭɬɟɦ ɫɧɢɠɟɧɢɹ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢ ɜ ɤɚɩɢɬɚɥɟ
Ⱦɥɹ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɜɬɨɪɨɝɨ ɜɚɪɢɚɧɬɚ ɢɫɩɨɥɶɡɭɟɬɫɹ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ Ⱦɥɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɩɟɪɟɠɢɜɚɸɳɢɯ
ɤɪɢɡɢɫ ɩɪɟɞɧɚɡɧɚɱɟɧ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɢɦɟɧɧɨ ɟɝɨ ɢɫɩɨɥɶɡɭɸɬ ɜ ɉɨɥɶɲɟ
ɢ Ƚɟɪɦɚɧɢɢ ɜ ɧɟɤɨɬɨɪɵɯ ɫɥɭɱɚɹɯ ȼ ɧɚɫɬɨɹɳɟɣ
ɫɬɚɬɶɟ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɟɧɵ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵ ɞɜɭɯ ɚɧɤɟɬɧɵɯ
ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɣ ɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɯ ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɯ
ɜ  ɢ  ɝɨɞɚɯɐɟɥɶ ɩɟɪɜɨɝɨ ± ɜɵɹɫɧɢɬɶ
ɧɚɫɤɨɥɶɤɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɤɥɨɧɧɵ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ
ɫɭɛɫɬɢɬɭɬɚɦɢ ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɚ ɜ ɬɨɦ ɱɢɫ-
ɥɟɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ ɜɨ ɜɪɟɦɹ ɤɪɢɡɢɫɚɐɟɥɶ ɜɬɨɪɨ-
ɝɨ±ɢɡɭɱɢɬɶɩɨɫɥɟɞɫɬɜɢɹɤɪɢɡɢɫɚɩɭɬɟɦɨɰɟɧɤɢ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɨɥɶɡɭɸɳɢɯɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɢɛɚɧ-
ɤɨɜɫɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɨɦ ɢ ɧɟ ɩɪɢɛɟɝɚɸɳɢɯ ɤ ɷɬɢɦ
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©ɤɪɢɡɢɫª Ɉɧɨ ɩɪɨɢɫɯɨɞɢɬ ɨɬ ɥɚɬɢɧɫɤɨɝɨ crisis 
ɢ ɝɪɟɱɟɫɤɨɝɨ NULVLH ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɛɨɡɧɚɱɚɸɬ ©ɨɬɫɟɜ
ɜɵɛɨɪɪɟɲɟɧɢɟª>S@ȼɨɛɳɟɦɫɦɵɫɥɟɤɪɢ-
ɡɢɫ±ɷɬɨɪɟɲɚɸɳɢɣɦɨɦɟɧɬɩɨɜɨɪɨɬɧɵɣɩɭɧɤɬ
ɩɟɪɢɨɞ ɩɟɪɟɥɨɦɚ ɗɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɢɣ ɤɪɢɡɢɫ ± ɪɟɡ-
ɤɨɟɩɚɞɟɧɢɟɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨɪɨɫɬɚɫɟɪɶɟɡɧɨɟɧɚ-
ɪɭɲɟɧɢɟ ɫɨɫɬɨɹɧɢɹ ɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɝɨ ɪɚɜɧɨɜɟɫɢɹ
ɢɪɟɝɪɟɫɫɧɚɰɢɨɧɚɥɶɧɨɣɷɤɨɧɨɦɢɤɢ>ɪ@
ɉɨɨɩɪɟɞɟɥɟɧɢɸɎɋɆɢɲɤɢɧɚɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣ
ɤɪɢɡɢɫ ± ɷɬɨ ɫɢɥɶɧɵɟ ɜɨɥɧɟɧɢɹ ɧɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ
ɪɵɧɤɚɯ ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɚɸɳɢɟɫɹ ɪɟɡɤɢɦ ɩɚɞɟɧɢɟɦ
ɰɟɧɧɚɦɧɨɝɢɟɚɤɬɢɜɵɜɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟɢɦɟɟɬɦɟɫɬɨ
ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɨɦɧɨɝɢɯɧɟɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ
ɢɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯɢɧɫɬɢɬɭɬɨɜ>S±@Ɏɢɧɚɧ-
ɫɨɜɵɣ ɤɪɢɡɢɫ ± ɩɟɪɟɩɥɟɬɟɧɢɟ ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨ ɜɚ-
ɥɸɬɧɨɝɨɢɞɨɥɝɨɜɨɝɨɤɪɢɡɢɫɨɜɈɧɦɨɠɟɬɜɵɡɜɚɬɶ
ɢɡɦɟɧɟɧɢɹɜɪɟɚɥɶɧɨɣɷɤɨɧɨɦɢɤɟɤɨɬɨɪɵɟɢɧɨɝɞɚ
ɩɪɢɜɨɞɹɬɤɷɤɨɧɨɦɢɱɟɫɤɨɦɭɤɪɢɡɢɫɭɎɋɆɢɲ-
ɤɢɧ ɫɱɢɬɚɟɬ ɱɬɨ ɜɵɯɨɞ ɢɡ ɤɪɢɡɢɫɚ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ
ɜ ɭɩɨɪɹɞɨɱɟɧɢɢ ɪɚɛɨɬɵ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯ ɪɵɧɤɨɜ
ɤɨɬɨɪɨɟ ɩɨɡɜɨɥɢɬ ɩɟɪɟɣɬɢ ɤ ɫɬɚɛɢɥɶɧɨɦɭ ɪɨɫɬɭ
ɷɤɨɧɨɦɢɤɢɄɮɚɤɬɨɪɚɦɤɨɬɨɪɵɟɦɨɝɭɬɜɵɡɵɜɚɬɶ
ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟɤɪɢɡɢɫɵɨɬɧɨɫɹɬɫɹɩɨɜɵɲɟɧɢɟɩɪɨ-
ɰɟɧɬɧɵɯɫɬɚɜɨɤɪɨɫɬɧɟɭɜɟɪɟɧɧɨɫɬɢɜɥɢɹɧɢɟɫɢ-
ɬɭɚɰɢɢɧɚɪɵɧɤɟɚɤɬɢɜɨɜɧɚɛɚɥɚɧɫɵɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ
ɢɛɚɧɤɨɜɫɤɚɹɩɚɧɢɤɚ>@
ɉɪɨɢɫɯɨɞɹɳɢɟ ɤɪɢɡɢɫɧɵɟ ɹɜɥɟɧɢɹ ɡɚɫɬɚɜɥɹ-
ɸɬ ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɪɵɧɤɚ ɞɟɥɚɬɶ ɜɵɛɨɪ ɢ ɩɪɢɧɢɦɚɬɶ
ɨɤɨɧɱɚɬɟɥɶɧɵɟɪɟɲɟɧɢɹɌɟɤɬɨɨɲɢɛɟɬɫɹɧɟɜɵ-
ɠɢɜɭɬ ɢɦ ɩɪɢɞɟɬɫɹ ɭɣɬɢ ɫ ɪɵɧɤɚ Ɉɫɬɚɜɲɢɟɫɹ
ɫɬɚɧɭɬ ɫɢɥɶɧɟɟ ɢɦ ɞɨɫɬɚɧɭɬɫɹ ɬɟ ɞɨɥɢ ɪɵɧɤɚ
ɤɨɬɨɪɵɟɩɪɟɠɞɟɡɚɧɢɦɚɥɢɢɫɱɟɡɧɭɜɲɢɟɩɪɟɞɩɪɢ-
ɹɬɢɹɂɬɚɤɤɪɢɡɢɫɹɜɥɹɟɬɫɹɪɟɲɚɸɳɢɦɦɨɦɟɧɬɨɦ
ɞɥɹɛɨɥɶɲɢɧɫɬɜɚɫɭɛɴɟɤɬɨɜɧɚɪɵɧɤɟɉɨɫɥɟɤɪɢ-
ɡɢɫɚɪɵɧɨɤɞɨɥɠɟɧɧɚɣɬɢɧɨɜɭɸɬɨɱɤɭɪɚɜɧɨɜɟ-
ɫɢɹ
Ɉɞɧɨɣɢɡɝɥɚɜɧɵɯɩɪɢɱɢɧɩɨɤɨɬɨɪɵɦɩɪɟɞ-
ɩɪɢɹɬɢɟ ɭɯɨɞɢɬ ɫ ɪɵɧɤɚ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɨ
ɜɵɡɜɚɧɧɨɟ ɧɟɯɜɚɬɤɨɣ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɞɥɹ ɜɟɞɟɧɢɹ ɯɨ-
ɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ Ɋɢɫɤɭ ɩɨɬɟɪɢ ɥɢɤ-
ɜɢɞɧɨɫɬɢ ɢ ɛɚɧɤɪɨɬɫɬɜɭ ɩɨɞɜɟɪɠɟɧɵ ɜ ɛɨɥɶɲɟɣ
ɫɬɟɩɟɧɢɬɟɮɢɪɦɵɤɨɬɨɪɵɟɩɟɪɟɞɤɪɢɡɢɫɨɦɩɨɥɶ-
ɡɨɜɚɥɢɫɶ ɩɪɟɢɦɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɦɢ ɢɫ-
ɬɨɱɧɢɤɚɦɢɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹɄɚɤɩɨɤɚɡɵɜɚɸɬɢɫ-
ɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹɩɪɨɜɟɞɟɧɧɵɟɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦɛɚɧɤɨɦ
ɉɨɥɶɲɢ ɪɟɚɤɰɢɹ ɧɚ ɤɪɢɡɢɫ ɜɵɪɚɡɢɥɚɫɶ ɩɪɟɠɞɟ
ɜɫɟɝɨɜɬɨɦɱɬɨɛɚɧɤɢɨɝɪɚɧɢɱɢɥɢɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟ-
ɧɢɟ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ Ɍɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɤɨɬɨɪɵɟɞɨɫɢɯɩɨɪɩɪɟɞɩɨɱɢɬɚɥɢɢɦɟɧɧɨɬɚɤɢɟ
ɚɧɟɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɟɤɪɟɞɢɬɵɩɨɫɥɟɩɨɥɭɱɟɧɢɹɨɬ-
ɤɚɡɚɜɨɡɨɛɧɨɜɢɬɶɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɵɟɤɪɟɞɢɬɧɵɟɞɨɝɨ-
ɜɨɪɵ ɜɵɧɭɠɞɟɧɵɛɵɥɢɢɫɤɚɬɶ ɧɨɜɵɟɢɫɬɨɱɧɢɤɢ
ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ>@
Потребность предприятия 
в оборотном капитале нетто
ɉɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɟ ɧɟɬɬɨ
Dɨɤ ± ɷɬɨɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶɜɮɢɧɚɧɫɨɜɵɯɫɪɟɞɫɬɜɚɯɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɢ Ɇɨɠɧɨ ɨɩɪɟɞɟɥɢɬɶ ɩɪɢɛɥɢ-
ɠɟɧɧɭɸ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɨɛɨɪɨɬɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟɬɬɨ
ɩɪɢɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɢɰɢɤɥɚɤɨɧɜɟɪɫɢɢɧɚɥɢɱɧɨɫɬɢ
ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɢ ɗɎ Ȼɪɢɝɯɷɦ ɧɚɡɵɜɚɟɬ ɰɢɤɥ
ɤɨɧɜɟɪɫɢɢ ɧɚɥɢɱɧɨɫɬɢ ɨɩɨɡɞɚɧɢɟɦ ɧɟɬɬɨ > S
@ ɗɬɨ ɰɢɤɥ ɪɨɬɚɰɢɢ ɡɚɩɚɫɨɜRɤ ɭɜɟɥɢɱɟɧɧɵɣɧɚ ɰɢɤɥ ɪɨɬɚɰɢɢɩɪɢɱɢɬɚɸɳɢɯɫɹ ɫɭɦɦRɩ ɢ ɫɨ-ɤɪɚɳɟɧɧɵɣɧɚɰɢɤɥɨɛɨɪɨɬɚɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜSɞ
Dɨɤ RɤRɩ – ɊɨSɞɝɞɟDɨɤ±ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶɜɨɛɨɪɨɬɧɨɦɤɚɩɢɬɚɥɟɧɟɬɬɨRɤ±ɩɟɪɢɨɞɤɨɧɜɟɪɫɢɢɡɚɩɚɫɨɜɞɟɧɶRɩ – ɩɟɪɢɨɞɩɨɫɬɭɩɥɟɧɢɹɩɥɚɬɟɠɟɣɞɟɧɶɊɨ±ɩɟɪɢɨɞɢɫɩɨɥɧɟɧɢɹɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɞɟɧɶSɞ – ɫɪɟɞɧɹɹɞɧɟɜɧɚɹɩɪɨɞɚɠɚ

ɉɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚ-
ɩɢɬɚɥɟ ɧɟɬɬɨ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɬɚɤɠɟɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɩɪɨ-
ɛɟɥɨɦ>S@ȿɫɥɢɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶɜɨɛɨɪɨɬɧɨɦ
ɤɚɩɢɬɚɥɟ ɧɟɬɬɨ ɜɵɲɟ ɧɭɥɹ ɬɨ ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɢ
ɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣɩɪɨɛɟɥɢɨɧɨɧɭɠɞɚɟɬɫɹ
ɜ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɯ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɯ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ
ɨɩɟɪɚɰɢɨɧɧɨɣ ɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢ ȿɫɥɢ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚ-
ɟɦɚɹ ɜɟɥɢɱɢɧɚ ɢɦɟɟɬ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɟ ɡɧɚɱɟɧɢɟ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɸɧɟɬɧɭɠɞɵɢɫɤɚɬɶɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ
ɢɫɬɨɱɧɢɤɢ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɩɨɫɤɨɥɶɤɭ ɭ ɧɟɝɨ
ɟɫɬɶ ɢɡɥɢɲɟɤ ɫɨɛɫɬɜɟɧɧɵɯ ɫɪɟɞɫɬɜ ɋɬɨɥɤɧɭɜ-
ɲɢɫɶ ɫɩɪɨɛɥɟɦɨɣɞɨɫɬɭɩɚ ɤ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɦɢɫɬɨɱ-
ɧɢɤɚɦ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɞɨɥɠɧɨ
ɭɦɟɧɶɲɢɬɶ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɟ
ɧɟɬɬɨɧɚɩɪɢɦɟɪɩɭɬɟɦɫɨɤɪɚɳɟɧɢɹɪɨɬɚɰɢɢɡɚɩɚ-
ɫɨɜɢɥɢɰɢɤɥɚɪɨɬɚɰɢɢɩɥɚɬɟɠɟɣɟɳɟɨɞɢɧɜɚɪɢ-
ɚɧɬ±ɭɞɥɢɧɟɧɢɟɰɢɤɥɚɢɫɩɨɥɧɟɧɢɹɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ
ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ
Факторинговая сделка
Ɏɚɤɬɨɪɢɧɝ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɥɨɠɧɨɣ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ
ɨɩɟɪɚɰɢɟɣ Ʉɥɚɫɫɢɱɟɫɤɢɣ ɜɚɪɢɚɧɬ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨ-
ɜɚɹ ɮɢɪɦɚ ɜɵɤɭɩɚɟɬ ɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɭɸ ɡɚɞɨɥɠɟɧ-
ɧɨɫɬɶ ɩɪɢɱɢɬɚɸɳɭɸɫɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɸ ɜ ɫɜɹɡɢ
ɫɩɪɨɜɨɞɢɦɨɣɢɦɯɨɡɹɣɫɬɜɟɧɧɨɣɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸ
ɢɨɤɚɡɵɜɚɟɬɪɹɞɭɫɥɭɝɫɜɹɡɚɧɧɵɯɢɧɟɫɜɹɡɚɧɧɵɯ
ɫɩɟɪɟɜɨɞɢɦɨɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶɸ>S±@ɋɥɟɞɭ-
ɟɬɩɨɞɱɟɪɤɧɭɬɶɱɬɨɞɨɝɨɜɨɪɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɹɜɥɹɟɬɫɹ
ɞɨɥɝɨɫɪɨɱɧɵɦɈɞɧɚɫɬɨɪɨɧɚɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣɚɝɟɧɬ
ɩɟɪɟɞɚɟɬɢɥɢɨɛɹɡɭɟɬɫɹɩɟɪɟɞɚɬɶɞɪɭɝɨɣɫɬɨɪɨɧɟ
ɤɥɢɟɧɬɭ ɞɟɧɟɠɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɜ ɫɱɟɬ ɞɟɧɟɠɧɨɝɨ
ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹɤɥɢɟɧɬɚɤɪɟɞɢɬɨɪɚɤɬɪɟɬɶɟɦɭɥɢɰɭ
ɞɨɥɠɧɢɤɭ ɜɵɬɟɤɚɸɳɟɝɨ ɢɡ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɢɹ
ɤɥɢɟɧɬɨɦɬɨɜɚɪɨɜɜɵɩɨɥɧɟɧɢɹɢɦɪɚɛɨɬɢɥɢɨɤɚ-
ɡɚɧɢɹ ɭɫɥɭɝ ɬɪɟɬɶɟɦɭ ɥɢɰɭ ɚ ɤɥɢɟɧɬ ɭɫɬɭɩɚɟɬ
ɢɥɢɨɛɹɡɭɟɬɫɹɭɫɬɭɩɢɬɶɮɢɧɚɧɫɨɜɨɦɭɚɝɟɧɬɭɷɬɨ
ɞɟɧɟɠɧɨɟɬɪɟɛɨɜɚɧɢɟ
ɋɭɛɴɟɤɬɚɦɢ ɫɞɟɥɤɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ± 
ɩɪɟɞɩɪɢɧɢɦɚɬɟɥɶ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɩɪɢɱɢɬɚɟɬɫɹ ɡɚ-
ɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɜ ɫɜɹɡɢ ɫ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɦ ɤɪɟɞɢ-
ɬɨɦ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɦ ɢɦ ɩɨɤɭɩɚɬɟɥɹɦ ɬɨɜɚɪɨɜ
ɢɥɢɭɫɥɭɝɮɚɤɬɨɪ±ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɣɚɝɟɧɬɤɨɬɨɪɵɣ
ɩɟɪɟɞɚɟɬ ɞɟɧɟɠɧɵɟ ɫɪɟɞɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɭ ɜ ɫɱɟɬ
ɟɝɨ ɞɟɧɟɠɧɨɝɨ ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ ɤɚɤ ɤɪɟɞɢɬɨɪɚ ɤ ɬɪɟ-
ɬɶɟɦɭ ɥɢɰɭ ɞɨɥɠɧɢɤɭ ɤɨɬɨɪɨɦɭ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ
ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɢɥɬɨɜɚɪɵɢɥɢɨɤɚɡɚɥɭɫɥɭɝɢɚɮɚɤɬɨ-
ɪɚɧɬɭɫɬɭɩɚɟɬɮɚɤɬɨɪɭɷɬɨɞɟɧɟɠɧɨɟɬɪɟɛɨɜɚɧɢɟ
ɢɥɢ ɨɛɹɡɭɟɬɫɹ ɷɬɨ ɫɞɟɥɚɬɶ Ⱦɨɥɠɧɢɤɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ
ɤɨɧɬɪɚɝɟɧɬɚɦɢ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɢ ɩɨɥɶɡɭɸɬɫɹ ɤɨɦ-
ɦɟɪɱɟɫɤɢɦ ɤɪɟɞɢɬɨɦ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɦ ɮɚɤɬɨ-
ɪɚɧɬɨɦɎɚɤɬɨɪɚɦɢ ɦɨɝɭɬ ɛɵɬɶ ɛɚɧɤɢ ɢ ɞɪɭɝɢɟ
ɤɪɟɞɢɬɧɵɟɨɪɝɚɧɢɡɚɰɢɢɢɧɵɟɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɟɨɪ-
ɝɚɧɢɡɚɰɢɢɩɨɥɭɱɢɜɲɢɟɫɩɟɰɢɚɥɶɧɭɸɥɢɰɟɧɡɢɸ
Ɏɚɤɬɨɪɵɜɵɤɭɩɚɸɬɭɮɚɤɬɨɪɚɧɬɨɜɧɟɫɤɨɥɶɤɨɡɚ-
ɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɟɣ ɜ ɬɟɱɟɧɢɟ ɞɥɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɪɟɦɟɧɢ
ɚ ɡɧɚɱɢɬ ɞɨɥɠɧɢɤɨɜ ɬɚɤɠɟ ɧɟɫɤɨɥɶɤɨ Ɏɚɤɬɨ-
ɪɵ ɪɟɞɤɨ ɫɨɝɥɚɲɚɸɬɫɹ ɱɬɨɛɵ ɢɯ ɛɵɥɨ ɦɟɧɶɲɟ
ɬɪɟɯɚɧɚɩɪɚɤɬɢɤɟɢɯɦɨɠɟɬɛɵɬɶɨɬɧɟɫɤɨɥɶɤɢɯ
ɫɭɛɴɟɤɬɨɜ ɞɨ ɧɟɫɤɨɥɶɤɢɯ ɫɨɬɟɧ Ɂɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
ɫɤɨɥɶɤɢɯ ɞɨɥɠɧɢɤɨɜ ɭɫɬɭɩɢɬɶ ɮɚɤɬɨɪɭ ɪɟɲɚɟɬ
ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɮɚɤɬɨɪɨɞɨɛɪɹɟɬɢɯȼɵɛɨɪɩɪɟɞɨ-
ɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹ ɯɚɪɚɤɬɟɪɨɦ ɩɪɨɜɨɞɢɦɨɣ ɮɚɤɬɨɪɚɧ-
ɬɨɦɯɨɡɹɫɬɜɟɧɧɨɣɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢɑɟɦɲɢɪɟɤɪɭɝ
ɤɨɧɬɪɚɝɟɧɬɨɜɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɬɟɦɜɟɪɨɹɬɧɨɛɨɥɶɲɟ
ɛɭɞɟɬɞɨɥɠɧɢɤɨɜ
Ɏɚɤɬɨɪɢɧɝ ɦɨɠɟɬ ɜɵɩɨɥɧɹɬɶ ɱɟɬɵɪɟ ɮɭɧɤ-
ɰɢɢ Ɍɪɢ ɢɡ ɧɢɯ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɨɫɧɨɜɧɵɦɢ ɮɢɧɚɧ-
ɫɨɜɚɹ ɮɭɧɤɰɢɹ ɫɨɫɬɨɢɬ ɜ ɪɟɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɢ
ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɟɣ ɞɨɥɠɧɢɤɚ ɞɨ ɫɪɨɤɚ ɢɯ ɨɩɥɚɬɵ
ɚɞɦɢɧɢɫɬɪɚɬɢɜɧɚɹ ɮɭɧɤɰɢɹ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɬɨɦ
ɱɬɨ ɮɚɤɬɨɪ ɭɩɪɚɜɥɹɟɬ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɹɦɢ ɤɨɬɨ-
ɪɵɟ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɩɪɟɞɦɟɬɨɦ ɩɟɪɟɜɨɞɚ ɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚ-
ɸɳɚɹɮɭɧɤɰɢɹ ɫɨɫɬɨɢɬ ɜ ɬɨɦ ɱɬɨɮɚɤɬɨɪ ɛɟɪɟɬ
ɧɚ ɫɟɛɹ ɪɢɫɤ ɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɧɢɤɨɜ
ɟɟ ɧɚɡɵɜɚɸɬ ɬɚɤɠɟ ɮɭɧɤɰɢɟɣ GHO FUHGHUH > 6
±@ ɇɚɥɢɱɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɮɭɧɤɰɢɢ ɭ ɮɚɤɬɨ-
ɪɢɧɝɚɫɬɚɜɢɬɜɨɩɪɨɫɨɬɨɦɦɨɠɧɨɥɢɫɱɢɬɚɬɶɟɝɨ
ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜɨɣɛɚɧɤɨɜɫɤɨɦɭɤɪɟɞɢɬɭȻɚɧɤɨɜɫɤɢɣ
ɤɪɟɞɢɬ ɜɵɩɨɥɧɹɟɬ ɢɫɤɥɸɱɢɬɟɥɶɧɨ ɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸ
ɮɭɧɤɰɢɸ ȿɫɥɢ ɪɚɫɫɦɚɬɪɢɜɚɬɶ ɬɨɥɶɤɨ ɮɢɧɚɧɫɨ-
ɜɭɸɮɭɧɤɰɢɸɛɟɡɨɫɬɚɥɶɧɵɯɮɭɧɤɰɢɣɜɵɩɨɥɧɹ-
ɟɦɵɯɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɧɟɜɵɩɨɥɧɹɟɦɵɯɛɚɧɤɨɜɫɤɢɦ
ɤɪɟɞɢɬɨɦɪɚɡɧɢɰɚɦɟɠɞɭɛɚɧɤɨɜɫɤɢɦɤɪɟɞɢɬɨɦ
ɢɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ ɡɚɤɥɸɱɚɟɬɫɹ ɜ ɬɨɦ ɱɬɨ ɜɵɞɚɜɚɹ
ɡɚɟɦɳɢɤɭɤɪɟɞɢɬɛɚɧɤɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɟɦɭɨɩɪɟ-
ɞɟɥɟɧɧɭɸɫɭɦɦɭɞɟɧɟɠɧɵɯɫɪɟɞɫɬɜɤɨɬɨɪɚɹɩɨɞ-
ɥɟɠɢɬɜɨɡɜɪɚɬɭɜɨɝɨɜɨɪɟɧɧɵɣɫɪɨɤɉɨɞɨɝɨɜɨ-
ɪɭ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɮɚɤɬɨɪ ɩɨɤɭɩɚɟɬ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
ɭɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɨɩɥɚɱɢɜɚɟɬɢɯɢɩɪɢɨɛɪɟɬɚɟɬɩɪɚɜɚ
ɤɪɟɞɢɬɨɪɚ ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɡɚɤɥɸɱɟɧɧɨɝɨ ɞɨɝɨɜɨɪɚ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɮɚɤɬɨɪ ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɧɨɜɵɦ ɤɪɟɞɢɬɨ-
ɪɨɦ ɚɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ɩɨɥɭɱɚɟɬ ɩɪɟɞɨɫɬɚɜɥɟɧɧɵɟ ɢɦ
ɞɨɥɠɧɢɤɭɫɪɟɞɫɬɜɚ
Ɏɚɤɬɨɪɚɧɬ ɧɟ ɛɭɞɟɬ ɜɨɡɜɪɚɳɚɬɶ ɮɚɤɬɨɪɭ ɩɨ-
ɥɭɱɟɧɧɵɟ ɨɬ ɧɟɝɨ ɞɟɧɶɝɢ ɷɬɨ ɜɨɡɦɨɠɧɨ ɬɨɥɶɤɨ
ɜ ɱɪɟɡɜɵɱɚɣɧɵɯ ɫɢɬɭɚɰɢɹɯ Ɍɚɤɚɹ ɱɪɟɡɜɵɱɚɣ-
ɧɚɹɫɢɬɭɚɰɢɹɢɦɟɟɬɦɟɫɬɨɜɫɥɭɱɚɟɟɫɥɢɮɚɤɬɨ-
ɪɚɧɬɧɟɩɪɚɜɢɥɶɧɨɜɵɩɨɥɧɢɥɤɨɧɬɪɚɤɬɜɨɬɧɨɲɟ-
ɧɢɢɞɨɥɠɧɢɤɚɩɨɫɬɚɜɢɥ ɬɨɜɚɪɩɥɨɯɨɝɨɤɚɱɟɫɬɜɚ
ɢɥɢɜɦɟɫɬɨɡɚɤɚɡɚɧɧɨɝɨɬɨɜɚɪɚɩɨɫɬɚɜɢɥɞɪɭɝɨɣ
ȼɫɥɟɞɫɬɜɢɟ ɡɚɤɥɸɱɟɧɢɹ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɮɚɤɬɨɪ ɩɪɢɨɛɪɟɬɚɟɬ ɩɪɚɜɚ ɩɪɟɠɧɟɝɨ ɤɪɟɞɢɬɨɪɚ
ɧɨɧɟɛɟɪɟɬɧɚɫɟɛɹɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɩɨɩɨɪɭɱɢɬɟɥɶ-
ɫɬɜɭɢɝɚɪɚɧɬɢɢɗɬɢɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɩɨɩɪɟɠɧɟɦɭ
ɧɟɫɟɬɮɚɤɬɨɪɚɧɬɎɚɤɬɨɪɚɧɬɨɬɜɟɱɚɟɬɩɟɪɟɞɮɚɤ-
ɬɨɪɨɦɡɚɧɚɥɢɱɢɟɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢȿɫɥɢɨɧɚɩɟɪɟ-
ɫɬɚɟɬ ɫɭɳɟɫɬɜɨɜɚɬɶ ɮɚɤɬɨɪ ɜɩɪɚɜɟ ɬɪɟɛɨɜɚɬɶ
ɨɬ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɜɨɡɜɪɚɬɚ ɞɟɧɟɝ Ɍɚɤɚɹ ɱɪɟɡɜɵɱɚɣ-
ɧɚɹ ɫɢɬɭɚɰɢɹ ± ɨɬɫɬɭɩɥɟɧɢɟ ɨɬ ɩɪɚɜɢɥɚ ɮɚɤɬɨ-
ɪɚɧɬɧɟɜɨɡɜɪɚɳɚɟɬɩɨɥɭɱɟɧɧɵɯɨɬɮɚɤɬɨɪɚɞɟɧɟɝ
ɟɫɥɢ ɪɟɱɶ ɢɞɟɬ ɨ ɫɞɟɥɤɟ ɧɟɩɨɥɧɨɝɨ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɤɨɝɞɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ɧɟɫɟɬ ɪɢɫɤ ɧɟɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨɫɨɛ-
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ɧɨɫɬɢ ɞɨɥɠɧɢɤɚ ɚ ɞɨɥɠɧɢɤ ɧɟ ɢɫɩɨɥɧɢɬ ɫɜɨɟɝɨ
ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ Ɍɨɝɞɚ ɮɚɤɬɨɪ ɜɩɪɚɜɟ ɬɪɟɛɨɜɚɬɶ
ɨɬ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɜɨɡɜɪɚɬɚ ɫɪɟɞɫɬɜ ɭɩɥɚɱɟɧɧɵɯ
ɩɪɢ ɜɵɤɭɩɟ ɞɨɥɝɨɜɵɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɈɬɜɟɬɫɬɜɟɧ-
ɧɨɫɬɶɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɜɫɞɟɥɤɚɯɧɟɩɨɥɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɚɬɚɤɚɹɠɟɤɚɤɨɬɜɟɬɫɬɜɟɧɧɨɫɬɶɩɨɪɭɱɢɬɟɥɹ
ɉɨɫɥɟɩɟɪɟɜɨɞɚɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢɮɚɤɬɨɪɭɮɚɤ-
ɬɨɪɚɧɬ ɭɞɚɥɹɟɬ ɟɟ ɢɡ ɫɜɨɢɯ ɛɭɯɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯ ɤɧɢɝ
ɟɫɥɢɧɟɬɩɪɟɞɩɨɫɵɥɨɤɞɥɹɬɨɝɨɱɬɨɛɵɧɟɫɦɨɬɪɹ
ɧɚ ɫɨɫɬɨɹɜɲɢɣɫɹ ɩɟɪɟɜɨɞ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɨɫɬɚ-
ɥɚɫɶɜɛɭɯɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯɤɧɢɝɚɯɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɌɚɤɢɦɢ
ɩɪɟɞɩɨɫɵɥɤɚɦɢ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ ɭɫ-
ɥɨɜɢɹ ɜ ɞɨɝɨɜɨɪɟ ɫɨɝɥɚɫɧɨ ɤɨɬɨɪɵɦ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ
ɞɨɥɠɟɧɩɨɥɭɱɢɬɶɜɫɟɜɵɝɨɞɵɫɜɹɡɚɧɧɵɟɫɡɚɞɨɥ-
ɠɟɧɧɨɫɬɶɸɢɧɟɫɬɢ ɜɟɫɶ ɫɜɹɡɚɧɧɵɣ ɫɧɟɣɪɢɫɤ
ɚ ɬɚɤɠɟ ɨɫɬɚɜɥɹɟɬ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɤɨɧɬɪɨɥɶ ɧɚɞ ɡɚɞɨɥ-
ɠɟɧɧɨɫɬɶɸɩɨɫɥɟɩɟɪɟɜɨɞɚ>S±@
ȼ ɫɞɟɥɤɚɯ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ɥɢɲɚɟɬɫɹ
ɩɪɚɜɚ ɧɚ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɚ ɜ ɫɞɟɥɤɚɯ ɧɟɩɨɥɧɨ-
ɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɡɚɧɢɦɨɫɬɚɟɬɫɹɱɚɫɬɶ ɫɜɹɡɚɧɧɨɝɨ
ɫɧɟɣɪɢɫɤɚȼɨɜɬɨɪɨɦɫɥɭɱɚɟɤɥɸɱɟɜɵɦɦɨɦɟɧ-
ɬɨɦ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɫɨɯɪɚɧɟɧɢɟ ɢɦ ɤɨɧɬɪɨɥɹ ɧɚɞ ɡɚ-
ɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶɸ ȿɫɥɢ ɷɬɨɬ ɤɨɧɬɪɨɥɶ ɫɨɯɪɚɧɟɧ
ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɨɫɬɚɟɬɫɹ ɜ ɛɭɯɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯ ɤɧɢɝɚɯ
ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ȿɫɥɢ ɧɟɬ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶ ɢɫɱɟɡɚ-
ɟɬ ɢɡ ɟɝɨ ɤɧɢɝ ɢ ɡɚɩɢɫɵɜɚɟɬɫɹ ɜ ɛɭɯɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯ
ɤɧɢɝɚɯ ɮɚɤɬɨɪɚ ɉɨɫɤɨɥɶɤɭ ɫɞɟɥɤɢ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɜɤɨɬɨɪɵɯɮɚɤɬɨɪɫɨɝɥɚɲɚɟɬɫɹɨɫɬɚɜɢɬɶɤɨɧɬɪɨɥɶ
ɧɚɞ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶɸ ɡɚ ɩɪɟɠɧɢɦ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɦ ± 
ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɨɦɱɪɟɡɜɵɱɚɣɧɨɪɟɞɤɢɬɚɤɠɟɪɟɞɤɨɡɚ-
ɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɩɨɩɪɟɠɧɟɦɭ ɡɚɩɢɫɵɜɚɸɬɫɹ ɜ ɛɭɯ-
ɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯɤɧɢɝɚɯɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɂɬɚɤɦɨɠɧɨɩɪɢ-
ɡɧɚɬɶɱɬɨɧɟɡɚɜɢɫɢɦɨɨɬɬɨɝɨɨɤɚɤɨɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɟ
ɢɞɟɬ ɪɟɱɶ ɩɨɥɧɨɦɢɥɢɧɟɩɨɥɧɨɦ ɬɢɩɢɱɧɵɦ ɹɜ-
ɥɹɟɬɫɹɭɞɚɥɟɧɢɟɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢɢɡɛɭɯɝɚɥɬɟɪɫɤɢɯ
ɤɧɢɝɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɬɨ ɟɫɬɶ ɡɚɦɟɧɚ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
ɞɟɧɟɠɧɵɦɢ ɫɪɟɞɫɬɜɚɦɢ ɋɞɟɥɤɢ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɧɚɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɢɩɨɥɶɡɭɸɳɟɦɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɡɚ-
ɩɢɫɵɜɚɸɬɫɹ ɧɚ ɚɤɬɢɜɧɨɣ ɫɬɨɪɨɧɟ ɛɚɥɚɧɫɚ Ɉɧɢ
ɜɥɟɤɭɬɡɚɫɨɛɨɣɪɨɫɬɞɟɧɟɠɧɵɯɫɪɟɞɫɬɜɢɧɟɜɵ-
ɡɵɜɚɸɬɭɜɟɥɢɱɟɧɢɹɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
Ʉɪɨɦɟɫɚɦɨɣɩɨɩɭɥɹɪɧɨɣɫɞɟɥɤɢɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɨɩɢɪɚɸɳɟɣɫɹ ɧɚ ɰɟɫɫɢɸ ɫɭɳɟɫɬɜɭɸɳɟɣ ɡɚɞɨɥ-
ɠɟɧɧɨɫɬɢɨɤɨɬɨɪɨɣɲɥɚɪɟɱɶɜɵɲɟɩɪɟɞɦɟɬɨɦ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɦɨɠɟɬ ɹɜɥɹɬɶɫɹ ɛɭɞɭɳɚɹ ɡɚɞɨɥɠɟɧ-
ɧɨɫɬɶɢɭɫɥɭɝɢɫɜɹɡɚɧɧɵɟɢɥɢɧɟɫɜɹɡɚɧɧɵɟɫɩɟ-
ɪɟɜɨɞɢɦɨɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶɸȾɚɧɧɚɹɫɞɟɥɤɚɧɚɡɵ-
ɜɚɟɬɫɹɩɪɟɞɩɨɫɬɚɜɨɱɧɵɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦȿɳɟɨɞɢɧ
ɜɢɞɫɞɟɥɤɢ±ɷɬɨɨɛɪɚɬɧɵɣɮɚɤɬɨɪɢɧɝɩɪɟɞɦɟɬɨɦ
ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɩɟɪɟɞ ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚɦɢ ɨɩɥɚɱɢɜɚɟɦɵɟ ɮɚɤɬɨɪɨɦ
ɢɭɫɥɭɝɢɫɜɹɡɚɧɧɵɟɫɨɩɥɚɱɢɜɚɟɦɵɦɢɨɛɹɡɚɬɟɥɶ-
ɫɬɜɚɦɢɢɥɢɧɟɬɎɚɤɬɨɪɢɧɝɦɨɠɟɬɛɵɬɶɩɪɢɦɟɧɟɧ
ɫ ɰɟɥɶɸ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɹ ɰɢɤɥɚ ɪɨɬɚɰɢɢ ɩɪɢɱɢɬɚ-
ɸɳɢɯɫɹ ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
ɢɥɢ ɭɞɥɢɧɟɧɢɹ ɰɢɤɥɚ ɢɫɩɨɥɧɟɧɢɹ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ
ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ ɨɛɪɚɬɧɵɣ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɉɪɟɞɩɨɫɬɚ-
ɜɨɱɧɵɣɮɚɤɬɨɪɢɧɝɢɨɛɪɚɬɧɵɣɮɚɤɬɨɪɢɧɝɢɦɟɸɬ
ɧɚɦɧɨɝɨɦɟɧɶɲɟɟɡɧɚɱɟɧɢɟɱɟɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɞɟɛɢ-
ɬɨɪɫɤɨɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
Ɋɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣɮɚɤɬɨɪɢɧɝ± ɫɥɨɠɧɚɹ
ɮɨɪɦɚ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɨɫɨɛɟɧɧɨ ɩɨɥɟɡɧɚɹ ɜɨ ɜɪɟɦɹ
ɤɪɢɡɢɫɚɈɧɚɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɟɬ ɫɨɛɨɣɮɨɪɦɭɫɨɬɪɭɞ-
ɧɢɱɟɫɬɜɚɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɨɳɭɳɚɸɳɟɝɨɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ
ɩɪɨɛɥɟɦɵɫɮɚɤɬɨɪɨɦɜɪɚɦɤɚɯɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɉɪɟɞɦɟɬɚɦɢ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɹɜɥɹɸɬɫɹ
ɰɟɫɫɢɹ ɧɚɫɬɨɹɳɟɣ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɰɟɫɫɢɹ ɛɭɞɭ-
ɳɟɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢɫɭɛɪɨɝɚɰɢɹɜɟɟɪɚɦɤɚɯɮɚɤ-
ɬɨɪ ɨɩɥɚɱɢɜɚɟɬ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɩɟɪɟɞ
ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚɦɢ ɢ ɩɪɢɨɛɪɟɬɚɟɬ ɩɪɚɜɚ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨ-
ɪɟɧɧɨɝɨɤɪɟɞɢɬɨɪɚɚɬɚɤɠɟɪɹɞɭɫɥɭɝɫɜɹɡɚɧɧɵɯ
ɫɩɟɪɟɜɨɞɢɦɨɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɶɸɫɨɩɥɚɱɢɜɚɟɦɵ-
ɦɢ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɢ ɢ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɵɟ ɭɫɥɭɝɢ
ɤɨɬɨɪɵɟɧɟɫɜɹɡɚɧɵɧɢɫɩɟɪɟɜɨɞɢɦɨɣɡɚɞɨɥɠɟɧ-
ɧɨɫɬɶɸɧɢɫɨɩɥɚɱɢɜɚɟɦɵɦɢɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɢ
ȼɪɚɦɤɚɯɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɡɚɞɚɱɢɮɚɤɬɨɪɚɦɨɠɧɨɪɚɡɞɟɥɢɬɶɧɚɞɜɟɝɪɭɩɩɵ
Ɣɡɚɞɚɱɢɫɯɨɞɧɵɟɫɨɛɪɚɬɧɵɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ
Ŷ ɩɟɪɟɝɨɜɨɪɵ ɫ ɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚɦɢ ɨɛ ɭɫɥɨɜɢɹɯ
ɞɨɝɨɜɨɪɨɜ
Ŷɝɚɪɚɧɬɢɹɨɩɥɚɬɵɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚɦɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ
Ŷɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟɬɟɤɭɳɢɯɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɮɚɤ-
ɬɨɪɚɧɬɚ
Ŷ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɬɟɤɭɳɢɦɢ ɢ ɩɪɨɫɪɨɱɟɧɧɵɦɢ
ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɢ
Ɣɡɚɞɚɱɢɫɯɨɞɧɵɟɫɡɚɞɚɱɚɦɢɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɫɭ-
ɳɟɫɬɜɭɸɳɟɣɢɛɭɞɭɳɟɣɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
Ŷɪɟɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟɬɟɤɭɳɢɯɩɪɢɱɢɬɚɸɳɢɯ-
ɫɹɮɚɤɬɨɪɭɩɥɚɬɟɠɟɣ
Ŷ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɟ ɬɟɤɭɳɢɦɢ ɢ ɩɪɨɫɪɨɱɟɧɧɵɦɢ
ɩɪɢɱɢɬɚɸɳɢɦɢɫɹ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɭ ɩɥɚɬɟɠɚɦɢ ɜ ɬɨɦ
ɱɢɫɥɟɜɢɧɞɢɤɚɰɢɹ
Ŷ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɪɟɚɥɢɡɚɰɢɢ ɤɨɧɬɪɚɤɬɨɜ
ɬɟɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟɡɚɤɚɡɨɜ
ȼ ɩɪɨɰɟɫɫɟ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ
ɮɚɤɬɨɪ ɹɜɥɹɟɬɫɹ ɟɟ ɭɱɚɫɬɧɢɤɨɦ ɫɨɬɪɭɞɧɢɤ ɮɚɤ-
ɬɨɪɚɛɟɪɟɬɧɚɫɟɛɹɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɩɨɭɩɪɚɜɥɟɧɢɸ
ɮɢɧɚɧɫɚɦɢ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɜɟɞɟɬ ɤɨɧɬɪɨɥɶ ɡɚ ɩɪɨ-
ɰɟɫɫɨɦɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɢɹɜɥɹɟɬɫɹ
ɝɚɪɚɧɬɨɦɨɩɥɚɬɵɞɥɹɤɪɟɞɢɬɨɪɨɜɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ
Ⱦɚɥɟɤɨ ɧɟ ɤɚɠɞɨɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɦɨɠɟɬ ɜɨɫ-
ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɦ ɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɨɦȼɫɞɟɥɤɟɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɚɞɨɥɠɧɵɛɵɬɶɜɵɩɨɥɧɟɧɵɫɥɟɞɭɸɳɢɟɭɫɥɨɜɢɹ
Ɣ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ɩɨɥɶɡɨɜɚɥɫɹ ɪɚɧɶɲɟ ɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɨɦ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɢɥɢ ɨɛɪɚɬɧɵɦ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ
ɢɮɚɤɬɨɪɟɝɨɡɧɚɟɬ
Ɣ ɡɚɬɪɭɞɧɟɧɢɹ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɫɜɹɡɚɧɵ ɫ ɮɢ-
ɧɚɧɫɚɦɢ ɚ ɧɟ ɫ ɩɪɢɱɢɧɚɦɢ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬ ɹɜɥɹɟɬɫɹ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦɫɨɡɞɨɪɨɜɵɦɨɫɧɨɜɧɵɦɛɢɡɧɟɫɨɦ
ɢɫɭɳɟɫɬɜɭɟɬɛɨɥɶɲɚɹɜɟɪɨɹɬɧɨɫɬɶɬɨɝɨɱɬɨɮɢ-
ɧɚɧɫɨɜɚɹɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɹɛɭɞɟɬɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɣ

Ɣɮɚɤɬɨɪɚɧɬɫɨɝɥɚɲɚɟɬɫɹɧɚɬɨɱɬɨɧɚɜɪɟɦɹ
ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ ɮɚɤɬɨɪ ɫɬɚɧɨɜɢɬɫɹ ɤɨɦɩɚɧɶɨ-
ɧɨɦɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɢɥɢɧɚɬɨɱɬɨɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢɟɦɮɚɤ-
ɬɨɪɢɧɝɚɹɜɥɹɟɬɫɹɡɚɥɨɝɩɚɟɜɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
Ɣɮɚɤɬɨɪɚɧɬɫɨɝɥɚɲɚɟɬɫɹɧɚɬɨɱɬɨɮɚɤɬɨɪɛɭ-
ɞɟɬɭɩɪɚɜɥɹɬɶɢɥɢɫɨɭɩɪɚɜɥɹɬɶɮɢɧɚɧɫɚɦɢɩɪɟɞ-
ɩɪɢɹɬɢɹɜɯɨɞɟɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ
ɐɟɧɚ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɨɝɨ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɜɵɲɟɱɟɦɭɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢɢɨɛɪɚɬ-
ɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚȼɵɫɨɤɢɣɪɢɫɤɮɚɤɬɨɪɚɩɪɢɜɨɞɢɬ
ɤɬɨɦɭɱɬɨɦɚɪɠɚɡɚɪɢɫɤɛɨɥɶɲɟɚɷɬɨɩɨɜɵɲɚ-
ɟɬ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɩɨɥɭɱɚɟɦɵɯ ɨɬ ɮɚɤɬɨɪɚ ɞɟɧɟɠɧɵɯ
ɫɪɟɞɫɬɜ Ɉɞɧɚɤɨ ɜ ɬɚɤɨɣ ɫɞɟɥɤɟ ɰɟɧɚ ɧɟ ɫɚɦɨɟ
ɝɥɚɜɧɨɟ ɬɚɤ ɤɚɤ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ ɮɚɤɬɨ-
ɪɢɧɝ ɞɚɟɬ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɸ ɲɚɧɫ ɜɵɠɢɬɶ ɧɟɫɦɨɬɪɹ
ɧɚɟɝɨɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟɩɪɨɛɥɟɦɵ
Ɉɫɧɨɜɧɵɟ ɷɮɮɟɤɬɵ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɨɝɨ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɞɥɹɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚɢɮɚɤɬɨɪɚ
Ɣɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɧɢɟɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɨɝɨɮɚɤ-
ɬɨɪɢɧɝɚ ɩɨɦɨɝɚɟɬ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɭ ɪɟɲɢɬɶ ɮɢɧɚɧɫɨ-
ɜɵɟɩɪɨɛɥɟɦɵ
Ɣ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɜɥɟɱɟɬ
ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɜɵɫɨɤɢɟ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟ ɪɚɫɯɨɞɵ ɨɞɧɚɤɨ
ɮɢɧɚɧɫɨɜɚɹ ɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɨɯɪɚɧɹ-
ɟɬɫɹ
Ɣ ɜɨɡɧɚɝɪɚɠɞɟɧɢɟɦ ɞɥɹ ɮɚɤɬɨɪɚ ɡɚ ɧɟɫɟɧɢɟ
ɩɨɜɵɲɟɧɧɨɝɨɪɢɫɤɚɢɧɨɭɯɚɭɤɚɤɢɦɨɧɞɟɥɢɬɫɹ
ɫ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɨɦ ɜ ɫɮɟɪɟ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ ɮɢɧɚɧɫɚɦɢ
ɹɜɥɹɸɬɫɹ ɦɚɪɠɢ ɪɚɡɦɟɪ ɤɨɬɨɪɵɯ ɜɵɲɟ ɱɟɦ ɬɟ
ɱɬɨɩɪɟɞɭɫɦɨɬɪɟɧɵɞɥɹɞɪɭɝɢɯɜɢɞɨɜɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɋɪɨɤ ɞɟɣɫɬɜɢɹ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧ-
ɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɨɩɪɟɞɟɥɹɟɬɫɹɜɢɧɞɢɜɢɞɭɚɥɶɧɨɦ
ɩɨɪɹɞɤɟɨɞɧɚɤɨɨɛɵɱɧɨɨɧɧɟɦɟɧɟɟ±ɥɟɬɉɨ-
ɫɥɟɢɫɬɟɱɟɧɢɹɫɪɨɤɚɞɟɣɫɬɜɢɹ
Ɣ ɜɨɡɦɨɠɧɚ ɩɪɨɥɨɧɝɚɰɢɹ ɞɨɝɨɜɨɪɚ ɟɫɥɢ ɷɬɨ
ɧɭɠɧɨ
Ɣɮɚɤɬɨɪɦɨɠɟɬɜɨɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹɨɛɟɫɩɟɱɟɧɢ-
ɟɦɢɩɨɝɥɨɬɢɬɶɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɟɫɥɢɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚ-
ɰɢɹɧɟɭɞɚɫɬɫɹɚɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɛɭɞɟɬɢɦɟɬɶɨɛɹɡɚ-
ɬɟɥɶɫɬɜɚɩɟɪɟɞɮɚɤɬɨɪɨɦ
Ɣ ɫɨɬɪɭɞɧɢɱɟɫɬɜɨ ɦɨɠɟɬ ɡɚɤɨɧɱɢɬɶɫɹ ɩɨɫɥɟ
ɭɫɩɟɲɧɨɣɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɢ
Ɣ ɟɫɥɢ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɹ ɭɞɚɥɚɫɶ ɪɟɫɬɪɭɤ-
ɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɡɚɦɟɧɟɧ
ɨɛɵɱɧɵɦ ɞɨɝɨɜɨɪɨɦ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ
ɢɥɢɨɛɪɚɬɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɩɨɥɶɡɭɸɳɟɟɫɹ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚ-
ɰɢɨɧɧɵɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɩɨɥɭɱɢɬɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟɰɢɤ-
ɥɚɪɨɬɚɰɢɢɩɪɢɱɢɬɚɸɳɢɯɫɹɩɥɚɬɟɠɟɣɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟ
ɨɩɥɚɬɵɡɚɩɟɪɟɜɨɞɢɦɵɟ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢɞɨɫɪɨɤɚ
ɢɯ ɩɨɝɚɲɟɧɢɹ ɢ ɭɞɥɢɧɟɧɢɟ ɰɢɤɥɚ ɪɨɬɚɰɢɢ ɤɨɦ-
ɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ ɤɚɤ ɩɪɚɜɢɥɨ ɮɚɤɬɨɪ
ɨɩɥɚɱɢɜɚɟɬ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɚ ɩɟɪɟɞ ɩɨ-
ɫɬɚɜɳɢɤɚɦɢ ɚ ɮɚɤɬɨɪɚɧɬɭ ɧɚɡɧɚɱɚɟɬ ɛɨɥɟɟ ɞɨɥ-
ɝɢɣ ɫɪɨɤ ɨɩɥɚɬɵ ɷɬɢɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ ɗɮɮɟɤɬɵ
ɫɨɩɪɨɜɨɠɞɚɸɳɢɟ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ ɮɚɤɬɨ-
ɪɢɧɝ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɸɬ ɫɨɛɨɣ ɫɭɦɦɭ ɷɮɮɟɤɬɨɜ ɫɨ-
ɩɪɨɜɨɠɞɚɸɳɢɯɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɢ ɨɛ-
ɪɚɬɧɵɣɮɚɤɬɨɪɢɧɝ
Преимущества применения 
факторинга
ȼɨɜɪɟɦɹ ɤɪɢɡɢɫɚɦɧɨɝɢɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɫɬɚɥ-
ɤɢɜɚɸɬɫɹ ɫɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢɩɪɨɛɥɟɦɚɦɢ ɤɨɬɨɪɵɟ
ɧɚɩɪɢɦɟɪɭɫɭɝɭɛɥɹɸɬɫɹɢɡɡɚɨɝɪɚɧɢɱɟɧɧɨɝɨɞɨ-
ɫɬɭɩɚ ɤ ɜɧɟɲɧɢɦ ɢɫɬɨɱɧɢɤɚɦ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ
ȿɫɥɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɢɦɟɟɬɮɢɧɚɧɫɨɜɵɟɩɪɨɛɥɟɦɵ
ɬɨ ɟɝɨ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ ɫɜɹɡɚɧɨ ɫ ɩɨɜɵɲɟɧɧɵɦ
ɪɢɫɤɨɦ ɞɥɹ ɤɪɟɞɢɬɨɪɨɜ ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɫ ɨɬɪɢɰɚ-
ɬɟɥɶɧɵɦ ɢɥɢ ɧɢɡɤɢɦ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɵɦ ɭɪɨɜɧɟɦ
ɨɛɨɪɨɬɧɨɝɨ ɤɚɩɢɬɚɥɚ ɧɟɬɬɨ ɤɨɬɨɪɨɝɨ ɧɟ ɯɜɚɬɚɟɬ
ɞɥɹ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɢɹ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢ ɜ ɧɟɦ ɢɦɟɟɬ
ɧɢɡɤɢɣ ɪɟɣɬɢɧɝ ɢ ɟɦɭ ɬɪɭɞɧɨ ɩɨɥɭɱɚɬɶ ɛɚɧɤɨɜ-
ɫɤɨɟɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟ
Ⱦɥɹ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɫ ɧɢɡɤɢɦ ɪɟɣɬɢɧɝɨɦ ɢɦɟ-
ɸɳɢɯ ɩɪɨɛɥɟɦɵ ɫ ɩɨɥɭɱɟɧɢɟɦɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɹ
ɢ ɪɟɝɭɥɢɪɨɜɚɧɢɟɦ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚ-
ɩɢɬɚɥɟɧɟɬɬɨɧɟɨɛɯɨɞɢɦɨɫɨɤɪɚɬɢɬɶɩɨɫɥɟɞɧɸɸ
ɋɨɤɪɚɳɟɧɢɟɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦɤɚɩɢɬɚɥɟ
ɧɟɬɬɨɫɜɹɡɚɧɨɫɪɟɲɟɧɢɹɦɢɤɚɫɚɸɳɢɦɢɫɹɨɩɟɪɚ-
ɰɢɨɧɧɨɣɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɢɜɤɪɚɬɤɨɫɪɨɱɧɨɦɩɟɪɢɨɞɟ
Ɋɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝ ɫɨɜɦɟɳɚɟɬ
ɜ ɫɟɛɟ ɭɫɥɭɝɢ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɢ ɨɛ-
ɪɚɬɧɨɝɨɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɚɬɚɤɠɟɪɚɫɲɢɪɟɧɧɵɟɞɨɩɨɥ-
ɧɢɬɟɥɶɧɵɟɭɫɥɭɝɢɧɟɫɜɹɡɚɧɧɵɟɫɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ
ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɹɦɢɢɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɢɊɟɡɭɥɶɬɚɬɨɦ
ɟɝɨɩɪɢɦɟɧɟɧɢɹɛɭɞɟɬ
Ɣɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟɰɢɤɥɚɪɨɬɚɰɢɢɩɪɢɱɢɬɚɸɳɢɯɫɹ
ɩɥɚɬɟɠɟɣɩɨɬɨɦɭɱɬɨɮɚɤɬɨɪɩɥɚɬɢɬɮɚɤɬɨɪɚɧɬɭ
ɪɚɧɶɲɟɱɟɦɫɧɢɦɪɚɫɩɥɚɬɢɥɫɹɛɵɞɨɥɠɧɢɤ
Ɣ ɩɨɜɵɲɟɧɢɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹ
ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɦɢ ɩɥɚɬɟɠɚɦɢ ɛɥɚɝɨɞɚɪɹ ɩɪɨɮɟɫɫɢ-
ɨɧɚɥɶɧɵɦɞɟɣɫɬɜɢɹɦɮɚɤɬɨɪɚɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟɪɢɫɤɚ
ɫɨɬɪɭɞɧɢɱɟɫɬɜɚɫɧɟɧɚɞɟɠɧɵɦɢɢɧɟɩɥɚɬɟɠɟɫɩɨ-
ɫɨɛɧɵɦɢɞɨɥɠɧɢɤɚɦɢɞɢɫɰɢɩɥɢɧɢɪɨɜɚɧɢɟɞɨɥɠ-
ɧɢɤɨɜɷɮɮɟɤɬɢɜɧɵɣɦɨɧɢɬɨɪɢɧɝɩɥɚɬɟɠɟɣɢɛɨ-
ɥɟɟɨɩɟɪɚɬɢɜɧɨɟɜɵɩɨɥɧɟɧɢɟɞɟɣɫɬɜɢɣ
Ɣ ɩɨɜɵɲɟɧɢɟ ɷɮɮɟɤɬɢɜɧɨɫɬɢ ɜɢɧɞɢɤɚɰɢɨɧ-
ɧɵɯɞɟɣɫɬɜɢɣ ɜ ɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟɩɟɪɟɝɨɜɨɪɨɜɮɚɤɬɨɪɚ
ɫɩɨɫɬɚɜɳɢɤɚɦɢɢɝɚɪɚɧɬɢɣɤɨɬɨɪɵɟɨɧɢɦɩɪɟ-
ɞɨɫɬɚɜɥɹɟɬ
Ɣ ɭɞɥɢɧɟɧɢɟ ɰɢɤɥɚ ɪɨɬɚɰɢɢ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ
ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɜɫɥɟɞɫɬɜɢɟɭɞɥɢɧɟɧɢɹɫɪɨɤɨɜɩɥɚɬɟ-
ɠɟɣɩɨɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɩɟɪɟɞɮɚɤɬɨɪɨɦɤɨɬɨɪɵɣ
ɩɪɢɨɛɪɟɬɚɟɬ ɩɪɚɜɚ ɭɞɨɜɥɟɬɜɨɪɟɧɧɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɨɪɚ
ɜɫɢɥɭɫɭɛɪɨɝɚɰɢɢ
Ɣɭɥɭɱɲɟɧɢɟɪɟɣɬɢɧɝɚɜɪɟɡɭɥɶɬɚɬɟɷɮɮɟɤɬɢɜ-
ɧɨɫɬɢɭɩɪɚɜɥɟɧɢɹɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜɚɦɢɮɚɤɬɨɪɨɦ
Факторинг во время кризиса
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ɜɰɟɥɨɦɢɜɉɨɥɶɲɟɜɱɚɫɬɧɨɫɬɢɹɜɥɹɥɚɫɶɩɪɨɛɥɟ-
ɦɚ ɩɨɥɭɱɟɧɢɹ ɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢ-
ɹɦɢ ɗɬɨ ɩɨɞɬɜɟɪɠɞɚɸɬ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹ ɪɟɝɭɥɹɪ-
ɧɨ ɩɪɨɜɨɞɢɦɵɟ ɇɚɰɢɨɧɚɥɶɧɵɦ ɛɚɧɤɨɦ ɉɨɥɶɲɢ
ɫɩɪɢɜɥɟɱɟɧɢɟɦɩɪɟɞɫɟɞɚɬɟɥɟɣɤɪɟɞɢɬɧɵɯɤɨɦɢ-
ɬɟɬɨɜ ɤɪɭɩɧɟɣɲɢɯ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɛɚɧɤɨɜ ɫɬɪɚɧɵ
>@
Ⱥɜɬɨɪɵɧɚɫɬɨɹɳɟɣ ɫɬɚɬɶɢ ɩɪɨɜɟɥɢ ɚɧɤɟɬɧɵɣ
ɨɩɪɨɫɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɟɪɜɵɟɚɧɤɟɬɧɵɟɢɫɫɥɟɞɨ-
ɜɚɧɢɹɫɢɸɧɹɩɨɨɤɬɹɛɪɶɝɨɞɚɢɩɪɨɚɧɚɥɢ-
ɡɢɪɨɜɚɥɢɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵɚɧɤɟɬɵɧɚɜɨɩɪɨɫɵɤɨɬɨɪɨɣ
ɨɬɜɟɱɚɥɢɩɪɟɞɫɬɚɜɢɬɟɥɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɜɬɨɪɵɟ
ɚɧɤɟɬɧɵɟɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɹɬɚɤɠɟɩɨɞɪɭɤɨɜɨɞɫɬɜɨɦ
ɨɞɧɨɝɨ ɢɡ ɚɜɬɨɪɨɜ ɢɡɭɱɢɥɢ ɜɥɢɹɧɢɟ ɤɪɢɡɢɫɚ
ɧɚɩɨɥɭɱɟɧɢɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɦɢɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯɤɪɟɞɢ-
ɬɨɜɚɬɚɤɠɟɫɤɥɨɧɧɨɫɬɶɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ-
ɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɜɭɫɥɨɜɢɹɯɤɪɢɡɢɫɚ
ȼ ɩɟɪɜɨɦ ɚɧɤɟɬɧɨɦ ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɢ ɩɪɢɧɹɥɢ
ɭɱɚɫɬɢɟɪɚɡɧɵɟɩɨɜɟɥɢɱɢɧɟ ɩɨɱɢɫɥɭ ɡɚɧɹɬɵɯ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɬɚɛɥɉɪɟɨɛɥɚɞɚɥɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɫɬɪɨɢɬɟɥɶɧɨɦɨɧɬɚɠɧɨɣ ɨɬɪɚɫɥɢ  ɩɪɨ-
ɦɵɲɥɟɧɧɨɝɨɩɪɨɢɡɜɨɞɫɬɜɚ ɢɫɮɟɪɵɭɫɥɭɝ
 ɚ ɬɚɤɠɟ ɩɪɨɢɡɜɨɞɢɬɟɥɢ ɬɨɜɚɪɨɜ ɩɨɜɫɟ 
ɞɧɟɜɧɨɝɨɫɩɪɨɫɚ)0&*Ɉɫɬɚɥɶɧɵɟɩɪɟɞ-
ɩɪɢɹɬɢɹ ɩɪɟɞɫɬɚɜɥɹɥɢ ɩɨɥɢɝɪɚɮɢɱɟɫɤɭɸ ɢ ɮɢ-
ɧɚɧɫɨɜɭɸɨɬɪɚɫɥɢɋɆɂɷɤɫɩɟɞɢɪɨɜɚɧɢɟɝɪɭɡɨɜ
ɢɥɨɝɢɫɬɢɤɭ
ȼɚɧɤɟɬɭɛɵɥɜɤɥɸɱɟɧɜɨɩɪɨɫɨɬɨɦɤɚɤɩɪɟɞ-
ɩɪɢɹɬɢɟɨɰɟɧɢɜɚɟɬɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɶɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯɤɪɟ-
ɞɢɬɨɜɜɩɟɪɢɨɞɤɪɢɡɢɫɚɨɬɜɟɬɵɫɜɟɞɟɧɵɜɬɚɛɥ 
Ȼɨɥɶɲɟ ɜɫɟɝɨ ɨɳɭɬɢɥɢ ɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟ ɞɨɫɬɭɩɧɨ-
ɫɬɢ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɦɚɥɵɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɫɭɳɟɫɬɜɟɧɧɨ ɦɟɧɶɲɟ ± ɤɪɭɩɧɵɟ Ɍɨɥɶɤɨ ɫɪɟɞɢ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɫɪɟɞɧɟɣɜɟɥɢɱɢɧɵɨɤɚɡɚɥɢɫɶɬɚɤɢɟ
ɤɨɬɨɪɵɟ ɨɳɭɬɢɥɢ ɪɨɫɬ ɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ
ɤɪɟɞɢɬɨɜȻɨɥɶɲɟɩɨɥɨɜɢɧɵɭɬɜɟɪɠɞɚɸɬ
ɱɬɨɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɶɭɩɚɥɚɇɟɢɡɦɟɧɧɨɣɨɧɚɨɫɬɚɥɚɫɶ
ɩɨɱɬɢ ɞɥɹ  ȿɟ ɪɨɫɬ ɨɬɦɟɬɢɥɢ  ɢɫɫɥɟ-
ɞɭɟɦɵɯ ɉɨɱɬɢ  ɪɟɫɩɨɧɞɟɧɬɨɜ ɧɟ ɨɬɜɟɬɢɥɢ
ɧɚɷɬɨɬɜɨɩɪɨɫ
ɉɨɫɤɨɥɶɤɭ ɛɨɥɟɟ ɩɨɥɨɜɢɧɵ ɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɯ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɨɳɭɬɢɥɢ ɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟ ɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɢ
ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɢɦ ɡɚɞɚɥɢ ɜɨɩɪɨɫ ɨ ɧɚɦɟ-
ɪɟɧɢɹɯ ɜɨɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɭɫɥɭɝɚɦɢ ɚɥɶɬɟɪɧɚɬɢɜ-
ɧɵɦɢɛɚɧɤɨɜɫɤɨɦɭɤɪɟɞɢɬɭɈɬɜɟɬɧɚɷɬɨɬɜɨɩɪɨɫ
ɞɨɥɠɟɧɛɵɥɩɨɤɚɡɚɬɶɧɚɦɟɪɟɧɵɥɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɨɛɪɚɬɢɬɶɫɹ ɡɚ ɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢ ɭɫɥɭɝɚɦɢ ɤɨɬɨɪɵ-
ɦɢɨɧɢ ɞɨ ɫɢɯ ɩɨɪ ɧɟ ɩɨɥɶɡɨɜɚɥɢɫɶɌɚɤɦɨɠɧɨ
ɛɵɥɨ ɛɵ ɜɵɹɜɢɬɶ ɬɟɧɞɟɧɰɢɸ ɢɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶ ɫɭɛ-
ɫɬɢɬɭɬɵ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ Ȼɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨ
ɩɪɚɜɞɚ ɢɯ ɛɵɥɨ ɦɟɧɶɲɟ ɩɨɥɨɜɢɧɵ ɭɬɜɟɪɠɞɚ-
ɥɢ ɱɬɨ ɧɟ ɧɚɦɟɪɟɧɵ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɜ ɛɥɢɠɚɣɲɟɟ
ɜɪɟɦɹɧɨɜɵɦɢɞɥɹɫɟɛɹɭɫɥɭɝɚɦɢɬɚɛɥɑɚɳɟ
ɜɫɟɝɨɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɜɵɪɚɠɚɥɢɧɚɦɟɪɟɧɢɟɜɨɫɩɨɥɶ-
ɡɨɜɚɬɶɫɹ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ  ɩɨɥɭɱɢɬɶ ɡɚɣ
ɦɵɭɜɥɚɞɟɥɶɰɟɜɡɚɞɟɣɫɬɜɨɜɚɬɶɥɢɡɢɧɝ
ɂɫɫɥɟɞɭɟɦɵɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɧɟɩɪɨɹɜɥɹɥɢ
ɧɢɤɚɤɨɝɨɢɧɬɟɪɟɫɚ ɤɮɨɪɮɟɣɬɢɧɝɭɢ ɫɟɤɶɸɪɢɬɢ-
ɡɚɰɢɢ ɚɤɬɢɜɨɜ ȼɧɢɦɚɧɢɹ ɡɚɫɥɭɠɢɜɚɟɬ ɬɨɬ ɮɚɤɬ
ɱɬɨ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɤɨɬɨɪɵɟ ɧɟ ɩɨɥɶɡɨɜɚɥɢɫɶɮɚɤ-
ɬɨɪɢɧɝɨɦɧɨɩɨɞɜɥɢɹɧɢɟɦɭɦɟɧɶɲɟɧɢɹɞɨɫɬɭɩ-
ɧɨɫɬɢɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯɤɪɟɞɢɬɨɜɜɵɪɚɡɢɥɢɧɚɦɟɪɟɧɢɹ
ɑɢɫɥɨɡɚɧɹɬɵɯɱɟɥ ȼɟɥɢɱɢɧɚɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɑɢɫɥɨɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ Ⱦɨɥɹɜɤɨɧɬɪɨɥɶɧɨɣɝɪɭɩɩɟ
±±ɢɛɨɥɟɟ
ɆɚɥɨɟɋɪɟɞɧɟɟȻɨɥɶɲɨɟ

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Ɍɚɛɥɢɰɚ
Ɋɚɫɩɪɟɞɟɥɟɧɢɟɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɯɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɨɜɟɥɢɱɢɧɟ1 
Ɍɚɛɥɢɰɚɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɢɦɟɸɳɢɟɞɨɫɬɭɩɤɤɪɟɞɢɬɚɦɜɨɜɪɟɦɹɤɪɢɡɢɫɚ
Ɍɚɛɥɢɰɚ
ɍɫɥɭɝɢ ɤɨɬɨɪɵɦɢ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɞɨ ɫɢɯ ɩɨɪ ɧɟ ɩɨɥɶɡɨɜɚɥɢɫɶ ɧɨ ɧɚɦɟɪɟɧɵ ɢɦɢ
ɜɨɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹɩɨɞɜɥɢɹɧɢɟɦɤɪɢɡɢɫɚ
Ⱦɨɫɬɭɩɧɨɫɬɶɤɪɟɞɢɬɨɜ ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ȼɫɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɦɚɥɨɟ ɫɪɟɞɧɟɟ ɤɪɭɩɧɨɟ
ȼɵɪɨɫɥɚ    
Ɉɫɬɚɥɚɫɶɧɟɢɡɦɟɧɧɨɣ    
ɍɩɚɥɚ    
Ɉɬɫɭɬɫɬɜɢɟɨɬɜɟɬɚ    
ɂɬɨɝɨ    
ɍɫɥɭɝɚ ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɦɚɥɨɟ ɫɪɟɞɧɟɟ ɤɪɭɩɧɨɟ ɜɫɟɝɨ
ɎɚɤɬɨɪɢɧɝɁɚɟɦɭɜɥɚɞɟɥɶɰɟɜɅɢɡɢɧɝȻɚɧɤɨɜɫɤɢɣɨɛɨɪɨɬɧɵɣɤɪɟɞɢɬȻɚɧɤɨɜɫɤɢɣɢɧɜɟɫɬɢɰɢɨɧɧɵɣɤɪɟɞɢɬɉɪɚɣɜɷɬɷɤɜɢɬɢɇɟɛɚɧɤɨɜɫɤɢɣɡɚɟɦɎɨɪɮɟɣɬɢɧɝɋɟɤɶɸɪɢɬɢɡɚɰɢɹɚɤɬɢɜɨɜɇɟɧɚɦɟɪɟɧɨɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹɧɨɜɵɦɢɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦɢɭɫɥɭɝɚɦɢ
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ɨɛɪɚɬɢɬɶɫɹɡɚɧɢɦɢɹɜɥɹɸɬɫɹɦɚɥɵɦɢɂɧɬɟɪɟɫ-
ɧɨ ɱɬɨ ɜ ɷɬɨɣ ɤɚɬɟɝɨɪɢɢ ɤɨɬɨɪɚɹ ɫɢɥɶɧɟɟ ɜɫɟɝɨ
ɨɳɭɬɢɥɚ ɭɦɟɧɶɲɟɧɢɟ ɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɢ ɛɚɧɤɨɜɫɤɢɯ
ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɫɚɦɭɸ ɛɨɥɶɲɭɸ ɝɪɭɩɩɭ ɫɨɫɬɚɜɥɹɥɢ
ɩɥɚɧɢɪɭɸɳɢɟɜɨɫɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹɧɨɜɵɦɢɮɢɧɚɧɫɨ-
ɜɵɦɢ ɭɫɥɭɝɚɦɢ ɇɚɢɛɨɥɟɟ ɩɪɢɜɥɟɤɚɬɟɥɶɧɵɦ ɢɦ
ɩɨɤɚɡɚɥɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝ
ȼɝɨɞɭɛɵɥɨɩɪɨɜɟɞɟɧɨɜɬɨɪɨɟɚɧɤɟɬɧɨɟ
ɢɫɫɥɟɞɨɜɚɧɢɟɫɰɟɥɶɸɨɰɟɧɢɬɶɩɨɩɭɥɹɪɧɨɫɬɶɛɚɧ-
ɤɨɜɫɤɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɚ ɢ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ >@ Ʉ ɭɱɚɫɬɢɸ
ɜ ɧɟɦ ɛɵɥɨ ɩɪɢɜɥɟɱɟɧɨ  ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɪɚɡɧɨɣ
ɜɟɥɢɱɢɧɵɬɚɛɥɢɡɧɢɯɩɨɥɶɡɨɜɚɥɢɫɶɮɚɤɬɨ-
ɪɢɧɝɨɦɚ±ɧɟɬȺɧɤɟɬɚɫɨɞɟɪɠɚɥɚɜɨɩɪɨɫɨɤɨ-
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ɥɢɱɟɫɬɜɟ ɡɚɧɹɬɵɯ ɱɬɨ ɩɨɡɜɨ-
ɥɢɥɨ ɪɚɡɞɟɥɢɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɧɚɦɚɥɵɟɨɬɞɨɡɚɧɹɬɵɯ
ɫɪɟɞɧɢɟ ɨɬ  ɞɨ  ɡɚɧɹ-
ɬɵɯ ɢ ɤɪɭɩɧɵɟ  ɢ ɛɨɥɶ-
ɲɟ ɡɚɧɹɬɵɯ ɇɚ ɢɫɫɥɟɞɭɟɦɵɯ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɯ ɪɚɛɨɬɚɥɨ ɨɬ 
ɞɨ  ɱɟɥɨɜɟɤ ɋɪɟɞɧɟɟ
ɱɢɫɥɨ ɡɚɧɹɬɵɯ ɧɚ ɩɪɟɞɩɪɢ-
ɹɬɢɹɯ ɧɟ ɩɨɥɶɡɨɜɚɜɲɢɯɫɹ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɫɨɫɬɚɜɥɹɥɨ
ɱɟɥɨɜɟɤɦɢɧɢɦɭɦ±ɦɚɤɫɢ-
ɦɭɦ±ɱɟɥɨɜɟɤɚɧɚɩɨɥɶɡɨɜɚɜɲɢɯɫɹɢɦ±
ɱɟɥɨɜɟɤɚɦɢɧɢɦɭɦ±ɦɚɤɫɢɦɭɦ±
ɱɟɥɨɜɟɤ
Ɍɚɤɠɟ ɛɵɥ ɡɚɞɚɧ ɜɨɩɪɨɫ ɨ ɬɨɦ ɤɚɤɢɦ ɨɛ-
ɪɚɡɨɦɤɪɢɡɢɫɩɨɜɥɢɹɥɧɚɮɢɧɚɧɫɨɜɭɸɥɢɤɜɢɞ-
ɧɨɫɬɶ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɬɚɛɥ  ɉɟɪɟɞ ɤɪɢɡɢɫɨɦ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɜɵɦɢ ɭɫɥɭɝɚɦɢ ɩɨɥɶɡɨɜɚɥɨɫɶ 
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɚɩɨɞɟɝɨɜɥɢɹɧɢɟɦɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ
ɫɬɚɥɢ ɞɨɩɨɥɧɢɬɟɥɶɧɨ ɩɨɥɶɡɨɜɚɬɶɫɹ ɟɳɟ ɞɜɚ
ɤɪɭɩɧɵɯɂɧɬɟɪɟɫɧɨɱɬɨɨɛɚɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɫɬɨɥ-
ɤɧɭɥɢɫɶɫɬɪɭɞɧɨɫɬɹɦɢɩɪɢɨɛɧɨɜɥɟɧɢɢɨɛɨɪɨɬ-
ɧɨɝɨɤɪɟɞɢɬɚɤɨɬɨɪɵɣɛɚɧɤɢɞɨɫɢɯɩɨɪɩɪɟɞɨ-
ɫɬɚɜɥɹɥɢɢɦ
Ɇɚɥɵɟ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɧɟ ɨɳɭɬɢɥɢ ɩɨɥɨɠɢ-
ɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɥɢɹɧɢɹ ɤɪɢɡɢɫɚ ɧɚ ɫɜɨɸ ɮɢɧɚɧɫɨ-
ɜɭɸɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶȻɨɥɶɲɢɧɫɬɜɨɢɡɧɢɯɢɡ
ɡɚɦɟɬɢɥɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɟ ɜɥɢɹɧɢɟ ɤɪɢɡɢɫɚ
ɧɚɨɫɬɚɥɶɧɵɟɬɪɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɤɪɢɡɢɫɧɟɨɤɚ-
ɡɚɥ ɧɢ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɧɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɝɨ
ɜɥɢɹɧɢɹ ȼ ɤɚɬɟɝɨɪɢɢ ɫɪɟɞɧɢɯ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ
ɩɪɟɨɛɥɚɞɚɥɢɬɟɤɨɬɨɪɵɟɧɟɨɳɭɬɢɥɢɧɢɩɨɥɨ-
ɠɢɬɟɥɶɧɨɝɨ ɧɢ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɝɨ ɜɥɢɹɧɢɹ ɤɪɢ-
ɡɢɫɚɧɚɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶ ɢɡ ɞɥɹɲɟɫɬɢɨɧɨ
ɨɤɚɡɚɥɨɫɶɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɵɦɚɨɞɧɨɨɰɟɧɢɥɨɜɥɢ-
ɹɧɢɟɤɪɢɡɢɫɚɤɚɤɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟɈɧɟɝɚɬɢɜɧɨɦ
ɜɥɢɹɧɢɢ ɢ ɨɬɫɭɬɫɬɜɢɢ ɜɥɢɹɧɢɹ ɡɚɹɜɢɥɢ ɩɨ 
ɤɪɭɩɧɵɯɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɜɫɟɝɨɢɡɋɥɟɞɭ-
ɟɬɨɛɪɚɬɢɬɶɜɧɢɦɚɧɢɟɧɚɬɨɱɬɨɜɷɬɨɣɝɪɭɩɩɟ
ɩɨ ɞɜɚ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ ɞɚɥɢ ɩɪɨɬɢɜɨɩɨɥɨɠɧɵɟ
ɨɰɟɧɤɢɜɥɢɹɧɢɹɤɪɢɡɢɫɚɞɥɹɨɞɧɢɯɨɧɨ©ɨɱɟɧɶ
ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟªɞɥɹɞɪɭɝɢɯ±©ɨɱɟɧɶɨɬɪɢɰɚ-
ɬɟɥɶɧɨɟª Ɍɪɢ ɛɨɥɶɲɢɯ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ
ɭɤɚɡɚɥɢ ɧɚ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟ ɜɥɢɹɧɢɟ
ɤɪɢɡɢɫɚɇɢɨɞɧɨɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟɩɨɥɶ-
ɡɭɸɳɟɟɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɧɟɨɯɚɪɚɤɬɟ-
ɪɢɡɨɜɚɥɨ ɜɥɢɹɧɢɟ ɤɪɢɡɢɫɚ ɤɚɤ ɨɱɟɧɶ
ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟ Ɉɞɧɚɤɨ ɫɬɨɢɬ ɡɚɦɟ-
ɬɢɬɶ ɱɬɨ ɧɚ ɩɨɥɨɠɢɬɟɥɶɧɨɟ ɜɥɢɹɧɢɟ
ɤɪɢɡɢɫɚ ɭɤɚɡɚɥɨ ɛɨɥɶɲɟ ɩɪɟɞɩɪɢ-
ɹɬɢɣ ɩɨɥɶɡɭɸɳɢɯɫɹ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦ
ɱɟɦ ɧɟ ɩɨɥɶɡɭɸɳɢɯɫɹ ɢɦ ɜ ɩɪɨ-
ɰɟɧɬɧɨɦ ɜɵɪɚɠɟɧɢɢ Ɉɬɪɢɰɚɬɟɥɶ-
ɧɨɟ ɢ ɨɱɟɧɶ ɨɬɪɢɰɚɬɟɥɶɧɨɟ ɜɥɢɹɧɢɟ
ɤɪɢɡɢɫɚɨɬɦɟɬɢɥɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ
ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹ Ɇɚɥɨɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɋɪɟɞɧɟɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ Ȼɨɥɶɲɨɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ȼɫɟɝɨ
ɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɧɟɩɨɥɶɡɭɸɳɢɟɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɚɛɫɤɨɥɜɨɟɞɨɬɧɤɨɥɜɨɉɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɩɨɥɶɡɭɸɳɢɟɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɚɛɫɤɨɥɜɨɟɞɨɬɧɤɨɥɜɨȼɫɟɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɹɚɛɫɤɨɥɜɨɟɞɨɬɧɤɨɥɜɨ
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Список 
литературы:
ɩɨɥɶɡɭɸɳɢɯɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɢ±ɧɟɩɨɥɶɡɭ-
ɸɳɢɯɫɹɢɦ
ȼɥɢɹɧɢɟ ɤɪɢɡɢɫɚ ɧɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɢ ɥɢɦɢɬɵ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɚ ɬɚɤɠɟ ɨɛɨɪɨɬɧɨɝɨ ɤɪɟɞɢɬɚ ɩɨɤɚ-
ɡɵɜɚɟɬ ɬɚɛɥ  Ⱦɥɹ ɜɫɟɯ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɩɨɥɶɡɭɸ-
ɳɢɯɫɹɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɦɩɟɪɟɞɤɪɢɡɢɫɨɦɩɨɞɜɥɢɹɧɢ-
ɟɦ ɩɨɫɥɟɞɧɟɝɨ ɜɵɪɨɫɥɚ ɫɬɨɢɦɨɫɬɶ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ
ɧɨɧɢɞɥɹɨɞɧɨɝɨɢɡɧɢɯɧɟɛɵɥɫɧɢɠɟɧɟɝɨɥɢɦɢɬ
Ⱦɥɹɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɨɥɶɡɭɸɳɢɯɫɹɨɛɨɪɨɬɧɵɦɤɪɟ-
ɞɢɬɨɦɟɝɨɫɬɨɢɦɨɫɬɶɜɵɪɨɫɥɚɞɥɹɢɡɧɢɯ
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣ ɚ ɥɢɦɢɬɛɵɥ ɫɧɢɠɟɧɞɥɹ 
ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɄɚɤɭɫɥɭɝɚɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɛɟɫɩɟɱɢɜɚɟɬ
ɩɨɜɵɲɟɧɢɟɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣɛɟɡɨɩɚɫɧɨɫɬɢɬɚɤɤɚɤɮɢ-
ɧɚɧɫɨɜɵɣɤɪɢɡɢɫɧɟɨɤɚɡɵɜɚɟɬɜɥɢɹɧɢɹɧɚɫɨɤɪɚ-
ɳɟɧɢɟɮɚɤɬɨɪɢɧɝɨɜɨɝɨɥɢɦɢɬɚɋɨɤɪɚɳɟɧɢɟɷɬɨɝɨ
ɥɢɦɢɬɚɦɨɠɟɬ ɩɨɜɥɟɱɶ ɡɚ ɫɨɛɨɣ ɩɪɨɛɥɟɦɵ ɫ ɩɨ-
ɤɪɵɬɢɟɦɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢɜɨɛɨɪɨɬɧɨɦɤɚɩɢɬɚɥɟɧɟɬ-
ɬɨɚɛɚɧɤɨɜɫɤɢɣɤɪɟɞɢɬɷɬɨɝɨɩɨɤɪɵɬɢɹɧɟɝɚɪɚɧ-
ɬɢɪɭɟɬɉɨɞɜɥɢɹɧɢɟɦɤɪɢɡɢɫɚɥɢɦɢɬɤɪɟɞɢɬɚɛɵɥ
ɫɧɢɠɟɧɛɨɥɟɟɱɟɦɞɥɹɬɪɟɬɢɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɱɬɨɦɨ-
ɠɟɬɩɪɢɜɟɫɬɢɤɡɚɬɪɭɞɧɟɧɢɹɦɫɩɨɤɪɵɬɢɟɦɩɨɬɪɟɛ-
ɧɨɫɬɢ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɟ ɧɟɬɬɨ ɢ ɩɪɨɛɥɟɦɚɦ
ɫɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣɥɢɤɜɢɞɧɨɫɬɶɸɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɛɨ-
ɥɟɟɫɬɨɥɤɧɭɥɢɫɶɫ ɬɪɭɞɧɨɫɬɹɦɢɩɪɢɨɛɧɨɜ-
ɥɟɧɢɢɨɛɨɪɨɬɧɨɝɨɤɪɟɞɢɬɚɜɫɜɹɡɢɫɮɢɧɚɧɫɨɜɵɦ
ɤɪɢɡɢɫɨɦɬɚɛɥɋɬɨɢɬɡɚɦɟɬɢɬɶɱɬɨɩɪɨɛɥɟɦɵ
ɫ ɨɛɧɨɜɥɟɧɢɟɦ ɨɛɨɪɨɬɧɵɯ ɤɪɟɞɢɬɨɜ ɱɚɳɟ ɜɫɟɝɨ
ɩɨɹɜɥɹɥɢɫɶɭɦɚɥɵɯɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɭɤɚɠɞɨɝɨɬɪɟ-
ɬɶɟɝɨɜɷɬɨɣɤɚɬɟɝɨɪɢɢɚɪɟɠɟɜɫɟɝɨ±ɭɫɪɟɞɧɢɯ
ɭɤɚɠɞɨɝɨɩɹɬɨɝɨɜɤɚɬɟɝɨɪɢɢ
Выводы
ȼɨɜɪɟɦɹɤɪɢɡɢɫɚɭɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɣɩɨɹɜɥɹɸɬ-
ɫɹ ɩɪɨɛɥɟɦɵ ɫ ɮɢɧɚɧɫɢɪɨɜɚɧɢɟɦ ɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢ
ɜɨɛɨɪɨɬɧɨɦɤɚɩɢɬɚɥɟɧɟɬɬɨɫɜɹɡɚɧɧɨɣɫɨɩɟɪɚ-
ɰɢɨɧɧɨɣɞɟɹɬɟɥɶɧɨɫɬɶɸɬɚɤɤɚɤɛɚɧɤɢɜɭɫɥɨɜɢ-
ɹɯɤɪɢɡɢɫɚɨɝɪɚɧɢɱɢɜɚɸɬɞɨɫɬɭɩɧɨɫɬɶɤɪɟɞɢɬɨɜ
Ɉɞɧɢɦɢɡɪɟɲɟɧɢɣɹɜɥɹɟɬɫɹɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟɩɨɬɪɟɛ-
ɧɨɫɬɢ ɜ ɨɛɨɪɨɬɧɨɦ ɤɚɩɢɬɚɥɟ ɧɟɬɬɨ ɬɨɝɞɚ ɤɨɝɞɚ
ɷɬɚɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɶɧɟɦɨɠɟɬɛɵɬɶɩɪɨɮɢɧɚɧɫɢɪɨ-
ɜɚɧɚɎɚɤɬɨɪɢɧɝ ɹɜɥɹɟɬɫɹɮɢɧɚɧɫɨɜɨɣ ɭɫɥɭɝɨɣ
ɩɪɢɦɟɧɟɧɢɟ ɤɨɬɨɪɨɣ ɩɪɢɜɨɞɢɬ ɤ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɸ
ɷɬɨɣɩɨɬɪɟɛɧɨɫɬɢɈɫɨɛɟɧɧɨɩɪɢɝɨɞɧɵɦɜɨɜɪɟ-
ɦɹ ɤɪɢɡɢɫɚ ɦɨɠɟɬ ɛɵɬɶ ɪɟɫɬɪɭɤɬɭɪɢɡɚɰɢɨɧɧɵɣ
ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɫɨɜɦɟɳɚɸɳɢɣɪɟɡɭɥɶɬɚɬɵɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɚ ɡɚɞɨɥɠɟɧɧɨɫɬɢ ɫɨɤɪɚɳɟɧɢɟ ɰɢɤɥɚ ɪɨɬɚɰɢɢ
ɩɥɚɬɟɠɟɣ ɢ ɨɛɪɚɬɧɨɝɨ ɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚ ɭɞɥɢɧɟɧɢɟ
ɰɢɤɥɚ ɢɫɩɨɥɧɟɧɢɹ ɤɨɦɦɟɪɱɟɫɤɢɯ ɨɛɹɡɚɬɟɥɶɫɬɜ
Ɏɚɤɬɨɪɢɧɝɛɟɡɨɩɚɫɧɟɟɛɚɧɤɨɜɫɤɨɝɨɤɪɟɞɢɬɚɩɨ-
ɫɤɨɥɶɤɭ ɩɪɟɞɩɪɢɹɬɢɟ ɩɨɥɶɡɭɸɳɟɟɫɹ ɮɚɤɬɨɪɢɧ-
ɝɨɦɞɨɥɠɧɨɩɪɢɧɢɦɚɬɶɜɪɚɫɱɟɬɪɨɫɬɟɝɨɫɬɨɢ-
ɦɨɫɬɢɧɨɥɢɦɢɬɮɚɤɬɨɪɢɧɝɚɧɟɨɝɪɚɧɢɱɟɧ
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